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契约♦会计信息产权籲博弈
本文的研究是以会计信息产权为中心而展开的。
第 一 章 作 为 本 文 的 开 篇 ，主要是为本文的研究奠定一个基本的框架。在本 
章中，将提出本文研究的中心问题— 会计信息产权。本章主要内容包括：会计 
信息是企业产出的替代变量，会计信息产权的界定是一个动态的博弈过程，会计 
信息产权的基本逻辑、会计信息的利益相关者、会计信息产权的内涵及其特殊性、 
会计信息产权的必要性及基本思路、会计信息产权的作用及会计信息产权的博弈 
基本框架。
第二章认为会计信息产权发轫于会计信息的外部性，会计信息的外部性具 
有相互性的特征。在此基础上力图揭示会计信息的外部性和会计信息产权之间的 
有机联系。最后指出企业所有权分享和管制在界定会计信息产权中的关系是相互 
补充的，前者对于界定会计信息产权而言是一个连续的过程，而后者则是反应性 
的。
第三章首先通过一个思想实验，来研究企业所有权分享的一般规律，然后 
在此基础上研究企业所有权分享对会计信息产权的影响。最后，利用博弈论分析 
方法，着力揭示随着企业筹集资金过程导致的企业所有权分享和与之伴随的会计 
信息产权的变迁。本章力图阐述这样一个命题：当交易费用为 0 或较低时，企业 
所有权分享界定的会计信息产权是有效率的，此时管制是不必要的。
第四章认为管制是界定会计信息产权的一种选择机制，并提出会计信息管 
制的初衷是为了矫正会计信息产权。在此基础上，对会计信息进行管制涵需考虑 
交易费用的节约。利用博弈论分析 “ 管制为什么而出现”将增强本部分论述的说 
服力。
第五章界定会计信息披露中的道德问题，并分析管理当局、投资者、注册 
会计师等企业利益相关者道德因素的体现。本章的主要观点在于：企业所有权分 
享和管制虽然解决了会计信息产权的界定问题，但并未解决会计信息产权的履行 
问题，而道德因素则关乎到既定的会计信息产权状态能否得到利益相关者的尊 
重，进而能够得到低成本地履行。
第 六 章 利 用 第 1 一5 章的研究结论，指出中国国有企业会计信息产权的畸 
形性特征，并指出其根本原因在于剩余索取权的不可转让性、政府代理下逻辑的 
多 级 “ 委托代理链 ”、伦理道德因素和独立审计机制的不完善。在此基础上，尝 
试性地提出通过重塑国有企业的治理结构 , 通 过 “ 共同治理 ” 和 “ 相机治理”来 
抑制国有企业会计信息产权的畸形性。
关键词：契 约 会 计 信 息 产 权 博 弈 企 业 所 有 权 分 享 管 制 道 德
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Abstract
Contracting, The Property Rights of Accounting Information and Games
This PH.D dissertation focuses on the property rights of accounting information. As a 
cross-study, the dissertation is based on contract theory and game theory.
This dissertation is composed of six chapters.
Chapterl aims at formulating a basic framework for this dissertation. In this chapter, the 
author put forwards that the property rights of accounting information are the major research 
problem of this dissertation, and think that accounting information is the alternative variable for 
the results of the firm .It is a continue and dynamic process to define the property rights of 
accounting information .The contents of this chapter consists of the basic logic of the property 
rights of accounting information, the connotations and the particular characteristics of the 
property rights of accounting information, the major factors that affect the property rights of 
accounting information, the effect of the property rights of accounting information and the basic 
framework of games.
In chapter2, the author thinks that the property rights of accounting information item from 
externality of the process of disclosing (supplying and demanding) accounting information, 
and the externality of accounting information has reciprocal nature. Then, the author try to 
explain that the relationships between the property rights of accounting and its externality. 
Finally, the author thinks that the sharing of ownership of the firm and regulation coexist in the 
process of defining the property rights of accounting information, and their relations is 
alternative. To defining the property rights of accounting information, the sharing of ownership 
of the firm is a continue process, but regulation is a reactive process.
In chapter3, the author construct a thought experiment to describe the process of the 
sharing of ownership of the firm, and based on which to study how the sharing of ownership of 
the firm to affect the definition of the property rights of accounting information. Then with the aid 
of game theory, the author try to describe the sharing of ownership of the firm and the definition 
of the property rights of accounting information in the process of raising funds. In this chapter, 
the major aim is to express such a conclusion that when the transaction costs are 0 or are 
much low, the sharing of ownership of the firm can define the property rights of accounting 
information well, and it is unnecessary that defining the property rights of accounting 
information through regulation.
In chapter4, the author thinks that regulation only is one of alternative method of defining 
the property rights of accounting information, and the original intention of regulating the 
disclosure of accounting information is to get the property rights of accounting information. 
Based on which, the author thinks that on the original intention is realized it should consider the 
saving of transaction costs. Finally, in order to strengthen the standpoints, the author try to 
analysis why regulation exists with the aid of game theory.
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In chapte「5, the author analysis the ethics problems of management, investors, and the 
CPA in accounting information disclosure. The author thinks that the sharing of ownership of 
the firm and regulation only resolving the defining the property of accounting information. But 
they set the problem of how to carrying out unsettled, and ethics institution is so important that 
it determinates that whether the defined property rights of accounting information can be 
respected, admitted and be performed cheaply by all related parties.
In chapter 6, based on the conclusions that chapters1-5 have promulgated, the author 
discover and analysis the lopsided phenomenon of the property rights of accounting 
information in state-owed enterprises. The author thinks that it is the untransferred of the 
residual claims, the long agency chain under the government as agency, and ethics institution 
and the CPA auditing mechanism that result in the lopsided phenomenon. Based on which, the 
author suggests restraining the lopsided phenomenon of the property rights of accounting 
information through constructing “co-governance” and “contingent-govemance" mechanisms.
Key Words： Contracting, Property Rights of Accounting Information, Games, The 
Sharing of Ownership of The Firm, Regulation, Ethics
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长期以来，会计界一直将 “会 计 信 息 看 作 是 会 计 信 息 系 统 的 最 终 输 出 “物”， 
从技术层面进行着孜孜不倦的探索。然而，对会计信息另外一个层面的问题一一 
会 计 信 息 “ 面纱 ” 背后所蕴涵的、企业利益相关者之间针对会计信息的各项权利 
( 产 权 ），如果不是一直被忽略，至 少 是 关 注 甚 少 其 实 ，会计信息不仅体现为 
“物 ” ，更 体 现 为 一 种 “稀缺性的、有价值的信息资源”。会计信息的稀缺性特征 
必然衍生出企业利益相关者对会计信息的交易行为（供 求 关 系 ），那么界定会计 
信息供求过程中各个利益相关者谁应该受益、谁应该受损，以及由此引发的补偿 
行为就要求界定会计信息的产权。会计信息产权问题的基本内涵是，围绕着会计 
信息的供求过程，如何调整利益相关者之间针对会计信息的各项权利和相互关 
系。
之所以选择该论题进行研究，首先得益于我的导师葛家澍教授。导师葛家澍 
教 授 坚 持 “ 经济学是会计学的基础 ” （葛家澍，1998.3 )，并一直鼓励我借助经济 
学相关理论研究会计问题。此外，本论文的写作，还直接受到刘峰教授（ 1997)、 
谢 德 仁 （1998 ) 有关著述和某些思想的启发。
作 者 认 为 ，分 析 会 计 信 息 产 权 问 题 的 关 键 在 于 ： “会 计 信 息 具 有 外 部 性  
( externality )，而且外部性具有相互性 （Reciprocal N ature) ;会计信息产权发軔 
于会计信息的外部性 ” 。那么，是否会计信息披露一定需要管制？若不是这样， 
注意到管制的滞后性、离散性和管制的限度一一只能够界定通用会计信息的产 
权 ，那么还有什么因素决定着企业的利益相关者之于会计信息的产权？带着如上 
问题的思考，作者从企业的契约本质和会计信息之间找到了一个契合点，提出了 
一个命题：会计信息的产权界定是一个动态的博弈过程，企业所有权的分享既定 
状态 、管制因素和道德因素共同影响着会计信息产权的博弈、界定和履行。
既然企业所有权的既定分享状态、管制因素和道德因素共同影响着会计信息 
产权及其博弈过程，那么对于会计信息披露过程中三者的关系就必须进行确当的 
认 识 ，而不应该先验地在三者之间进行褒贬取舍。实际上，企业所有权的分享对 
会计信息产权的影响是持续（c o n tin u e )的，而管制对于会计信息产权的影响则 
只 能 够 局 限 于 “通用会计信息产权的界定上”，因此管制对会计信息产权的影响 
是离散的。在交易费用为 0 或较低时，借助于企业所有权分享可以较好地解决会 
计信息产权的界定。但交易费用高昂时，各个利益相关者对于会计信息的产权却 
具有初始条件的敏感性，在相当程度上依赖于政府通过管制、以 正 式规则（法律 
或 准 则 ）的形式进行初始界定。企业所有权既定状态和管制界定的会计信息产权，
® 本文的研究将只涉及财务会计信息。
® 美国财务会计准则委员会（FA S B )注意到了会计目标的 “决策有用观”和企业的利益相 
关者/会计信息使用者之于会计信息的要求，并及时改变了制订会计准则的“范式”，这可以 
看作是僚开会计信息“面纱” 背后蕴涵的、利益相关者之于会计信息的各项权利的一项尝试。 
然而，FASB却陷入了要么对 “决策有用观” 贯彻不甚彻底，要 么 “矫枉过正” 的;®尬境地。
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契约籲会计信息产权籲博弈
只 体 现 为 “ 事前，’ (ex  p o s t )行为，但会计信息产权能否约束各个利益相关者确 
当地予以执行，即是否履约问题，则必须考虑道德因素。
本文旨在分析会计信息产权的前因和后果，为现存的会计信息披露状况提供 
一种合理的注解。因此，本文的基本性质将可能是 “述而不作 ” '  所 谓 “ 述 ”， 
指阐述与解释业已存在的某些论点；所 谓 “作 ” ，指有所突破与创新。 当然，在 
“ 述 ” 的过程中不可避免地夹杂有作者本人的一些粗浅观点和认识，但本文的主 
要目的仍是立足于对已经形成的若干结论进行解释或者重新进行解读，发掘研究 
对象本就存在、但长期以来被忽略的内涵。在这个意义上，作者力图在研究问题 
的视角方面形成一种突破，力图有所创新。
事实上，作者一直认为（也许不是很科学），那些宣称取得重大发现的事例， 
往往只是对历史上已有命题的重新表述或者进一步验证。例如梅耶斯的“新优序 
融资理论 ” 就只是 2 0世 纪 6 0年 代 “ 旧优序融资理论 ” 的 一 种 “新场合的新解释 ” 
( 沈艺峰，1999，P3 ) ; 再 如 张 五 常 ( Chueng, 1983 ) 的 “企业的契约性质” 则 
是 对 科 斯 （Coase，1 9 3 7 )的 “企业的性质 ” 一文观点的进一步解释，以至于科 
斯多次在不同场合，包括在诺贝尔颁奖演说中提及张五常是少数能够真正理解其 
思想的人 '  其实，“发现 ” 一词本就蕴涵着 “ 某种东西，尤其是思想的客观存在， 
只不过由于人类知识的积淀不足而迟迟未能发掘而已 ” （《现代汉语词典》）。例 
如哥伦布发现了新大陆，但 所 谓 的 “新大陆 ” 已经客观存在了漫长的时间，只不 
过当时的航海技术使得哥伦布有条件去 “发现 ” 而已。发现并不等同于创新。为 
此 ，作者在本文中将本着解读的态度去重新审视一番现存的、与会计信息相关的 
若干结论，并尝试从另外角度提供解释。
本文研究主要采纳 “ 交易费用一一产权 ” 范式，博弈论分析贯穿本文的各个 
章节。为了论述的相对透彻性，避免前后参照所引起的不必要麻烦，本文在某些 
章节的论述进行了必要的重复。作者认为，必要的重复是为了更好地说明问题。
本文属于跨学科研究，由 于 作 者 对 “ 交易费用一一产权”学派的理论脉络和 
主要精神还不能够进行准确和恰如其分地把握，所以难免偏颇；此外论文中也可 
能出现对会计学理论本身理解上的偏差，以及利用经济学理论研究会计学问题时 
结合不够紧密等问题。不过，作者相信，若论文的论题是有意义的，立论是成立 
的，那么通过日后孜孜不倦地关注、研究该问题，论文及相关观点一定会不断地 
得以完善。
0 “述而不作” 取自于孔子的 “述而不作，信而好古”。
® 与此形成鲜明对比的是，科斯的观点多年来一直被引而不用，或引用者由于无法洞察科斯 
思想的本意而出现了用所非引或引所非用的情况。
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会计信息的产权问题导论
第一章会计信息的产权"^]题导论
一、引言：关于会计信息产权
会计是一个信息系统（AA A , 1966)。更确切地，会计是一个以提供财务信 
息为主的、人造的经济信息系统。作为系统，其运行必须有明确的目标。目前关 
于会计目标的流行表述是 “ 决策有用观”，即通过一套通用的财务报告体系向企 
业的利益相关者提供决策有用的会计信息。由于不同的利益相关者具有不同的效 
用函数和偏好，所以会计信息的披露及其被投资者所利用，必然产生一定的经济 
后 果 （economic consequence) , 出现了不同的利益相关者在不同程度上因会计信 
息而受益或受损的情况。不同的利益相关者因会计信息而受益或受损的事实要求 
界定会计信息的产权，决定谁更有理由基于会计信息而受益或受损。
长期以来，会 计 界 将 “ 会计信息 ” 视为会计信息系统的最终输出 “ 物 ”，因 
此过多地侧重于会计信息披露技术环节的讨论其实，“ ‘ 会计信息’之于不同 
的利益相关者之间的利益关系而言，其 实 意 味 着 ‘ 权利 ’ ” 。换言之，一旦企业的 
利益相关者发生利益冲突时，会计信息 “ 面纱 ” 后蕴涵的各项权利才凸现出来@。 
会计信息产权的界定正是为了降低利益相关者之间因会计信息而产生的矛盾。
产权不同于物权 \ 产权是 “ 一个社会实施的选择一种经济品的使用的权利 ”  
(Coase, Alchian, and North 1990, P I6 6 ) ;产 权 “界定了一个人或他人受益或 
受损的权利 ” ⑤（Demsetz，1967)。会计信息作为一种有价值的稀缺性资源，其 
获取可以降低利益相关者决策中所面临的不确定性，改善决策者的决策效用。那 
么，由于企业利益相关者决策的相互影响性，所以管理当局和信息使用者必然围 
绕会计信息进行博弈。研究会计信息的产权及产权博弈@过程中管理当局和使用 
者的行为其实就是试图揭示围绕会计信息供求而诱发的、管理当局和使用者之间
0 产权作为一种制度，面临着一个尴尬的循环境地一一先有鸡，还是先有蛋；先有法律，还 
是先有罪犯.实际上，产权与经济行为是同时演进的，两者互为因果关系（汪丁丁，1996b)。 
⑦对目前会计信息披露的使用者导向模式,作者认为其虽然已关注到利益相关者对于会计信 
息的权利，但却可能走向了另外一个极端。
③科斯（Coase, 1960 )指出，“人们通常认为，商人得到和使用的是实物（如一亩土地）， 
然商人拥有的实际上是实施一定行为的权利”。
0 关于物权和产权的基本区分是：O物权是法律或其他制度赋予某人对某物的排他性权利， 
可以在纯粹法律意义上单独存在；产权是使一个人受益或受损的权利（Demsetz)。© 物权侧 
重于对所有者拥有的“物 ” 的状态描述，而产权则关注人们围绕着“物”进行交易活动的行 
为和权利。@物权可以单独存在，而产权则是 “物” 进 入 “交易”范畴后所引发的参与者或 
与该物相关的利益相关者的权利界定，而且这些权利可以是确指的和明确的（如法律、规章、 
制度规定），也可以是隐含的（通过道德、风俗、习惯等予以承诺或默认)。© 产权相对于物 
权而言，概念的外延更为宽泛。
® 产权作为一种重要的社会工具，它有助于人们在与他人的交往中形成理性预期，这种理性 
预期一般通过社会的法律、习俗、道德规范来表现（Demsetz, 1967)* Demsetz的该论述是 
十分精辟的，它揭示了产权的存在并非是隔绝的和孤立的，而是往往依存于法律规范和道德 
规范的，三者之间关系密切。
® 关于使用者和管理当局针对会计信息进行的博弈而言，必须澄清一点，会计信息产权分析 
的核心不是会计信息这种特殊商品的买卖，而是针对会计信息的供求双方权利而言的。康芒 
斯 （ 1962, P19 )认为，“ 大多数人，在听到财产时，往往想到的是具有某种物质的东西，但 
这不是财产的真正含义。财产的真正和原本含义不是指物质的东西，而是指使用和处理一件 
东西的绝对权利。经济学研究的是对物的未来使用的现在权利” 。这可以作为佐证。
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谁受益、谁受损的权利。
那么，何谓会计信息的产权？作者在此尝试性地给出一个初步定义：
• “ 所谓会计信息产权，是利益相关者所共同接受的、由会计信息的存在（供 
给和使用）引起的、利益相关者彼此之间的行为准则。会计信息产权界定/安排低 
成本地规定了利益相关者彼此发生利益关系、尤其是利益冲突时必须遵循的、与 
会计信息有关的行为准则，而且违背该行为准则的利益相关者将会面临其他利益 
相关者的冷酷策略（trigger s tra te g y )或以牙还牙（t i t - fo r - ta t )策略，因此将会 
付出长远利益的巨大代价。为此，会计信息产权界定的结果、即既定的会计信息 
产权状态，将会受到利益相关者的尊重，以一种利益相关者总体认可的方式强制 
实施。会计信息的产权界定是一个动态的博弈过程，企业所有权分享、管制和道 
德因素共同影响着会计信息产权事前（ex a n te )的界定、博弈和事后 （ex post) 
的履行”。
研究会计信息的产权，必须首先明确会计信息产权的一些基本问题，包括： 
O会计信息产权研究的基本逻辑；©会计信息的利益相关者（即会计信息产权博 
弈各方 )；©会计信息产权的内涵及其呈现出的特殊性；0 会计信息产权的必要性 
和基本思路；© 会计信息产权界定的作用；@会计信息产权博弈的基本框架。
二、会计信息产权的基本逻辑
1 企业的契约本质和会计信息产权
如果将企业看作是一系列契约的结合，那么各个缔约方拥有排他性的财产所 
有权就是进行交易的前提。财务资本的所有者以其拥有的财务资本、管理当局以 
其拥有的人力资本进行缔约，由此形成的企业就体现为一个人力资本和非人力资 
本 （财务资本）缔结的契约（周其仁，1996) Qo 这是从投入角度理解作为契约 
结合的企业的。当管理当局投入人力资本、投资者向企业注入财务资本后，相应 
地要求共同分享企业的所有权®®。而注意到企业所有权体现为剩余索取权和剩余 
控制权两个方面，所以换言之，管理当局和投资者要求共同分享的就是企业的剩 
余索取权和剩余控制权。拥有企业所有权意味着对企业的产出拥有财产所有权。 
但由于信息不对称，企业的投入— 产出状况不容易为处于企业外部的投资者所 
了解。同时由于成本— 效益权衡、分工、个人禀赋等因素的制约，决定了财务 
资本投入者不愿意对企业的 “ 投入— 产出 ” （一个连续的过程）进 行 “实时监 
督 ”。否则，财务资本所有者就宁愿选择自己直接经营企业，管理当局和财务资 
本投入者之间的委托代理关系也就不复存在了！
既然财务资本投入者因为诸多因素的限制，不愿、，也不能对企业的生产经营 
进行实时监督，而利益的驱动性又决定了他们仍会关心企业的产出，那么就需要 
一种机制，来协调财务资本投入者所面临的两难性。会计信息披露机制的存在无
①从终极角度进行理解，人力资本所有者（典型的是管理当局）也是企业的投资者，因此人 
力资本也属于企业所有者权益的一部分。
⑦关于所有权（o w n e rsh ip ),包括企业所有权和财产所有权，这个问题张维迎（1 9 9 6 )曾做 
了详细的区分：企业所有权 ( ownership o f the firm  ) 指剩余索取权 ( residua丨claim ) 和剩余 
控制权（residual rights o f control )，而一产所有权与产权等价，是指对给定财产的占有权、 
使用权、转让权和收益权等多项权利的复合。
③请注意，要求对企业所有权的分享是从缔约事前来看的，至于能够真正分享企业的所有权, 
则是一个状态依存问题，往往取决于人力资本所有者和财务资本所有者的资产专用性、制度 
环境、资源稀缺性和谈判能力等因素。
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疑在很大程度上可以解决这种两难性。原因在于，财务资本投入者是追求货币收 
益满意化的经济人，而会计信息正是反映一个企业财务状况、经营成果、现金净 
流量情况的替代变量。管理当局通过会计信息这种替代变量，供远离企业日常经 
营管理的投资者了解情况。因此，会计信息是一种有价值的资源，必须界定会计 
信息的产权，规定缔约各方的受益和受损规则。
此处的逻辑是：o 最初，考虑到物质资本/财务资本的相对稀缺性以及人力资 
本的弱抵押性，财务资本的投入者是企业风险的主要承担者，因 此 “资本雇佣劳 
动 ” 的逻辑成立；© 为了降低契约中人力资本 “ 亏待 ” （虐待，下同）非人力资 
本的程度，财务资本投入者应该对人力资本投入者进行监督；©由于后者的努力 
程度的难以观测性和信息不对称，前者实行完全的监督因成本高昂而不可能；©  
监督的有效性取决于激励，因为激励可以迫使后者提供更多的信息；©会计信息 
成为反映管理当局努力程度、管理物质资本效率以及衡量企业产出的主要替代变 
量；© 投资者和管理当局对企业所有权的分享现实决定了双方对企业的产出拥有之. 将者作
o
权产的息计会量变代替的出产业企映反了享分同共
h
 
此 图因下, 如权绘产描
明确了投资者和管理当局应该享有对会计信息的产权，并不意味着会计信息 
的产权的分配已经处于完全均衡状态，也不意味着双方对于会计信息产权已经一 
劳永逸地得到界定。恰恰相反，管理当局和投资者之间对会计信息产权的分享是 
一个连续的博弈过程。也许在某个特定的历史阶段，双方的博弈可能出现暂时的 
均衡或混合均衡，但 是 随 着 “ 共同知识 ”  ® (commonknowledge) 的增长以及会 
计信息披露中权力的再分配，博弈将会继续下去。
2 会计信息的外部性和会计信息产权
会计信息产权发轫于会计信息的外部性（externality) 气由于委托代理关系 
的存在、利益相关者之间效用函数 / 目标函数的差异，会计信息具有天然的外部 
性。会计信息产权与会计信息的外部性之间的联系在于：会计信息披露给利益相 
关者的影响之所以成其为外部性，是因为让利益相关者中的一部分如投资者承担
® 如果假设两个博弈参与者（A,. B ) 进行博弈，这个博弈要求：（1 ) A 、B 都是理性的；（2)  
A 知道 B 是理性的，B 也知道A 是理性的；（3)  A 知 道 “B 知道他（A ) 是理性的”，B 也 
知 道 “A 知道他（B ) 是理性的” ……如此循环无尽。如果无限个环节和 “链条”中任意一 
个 “链结” 出错，博弈结果将会出现逆转。换言之，理性要成为共同知识（Common 
Knowledge )。
® 本文中，作者主要关注负外部性。
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该影响的成本过于高昂。而如果能够设计出一种规则或一种产权安排，使得会计 
信息的负外部性能够为利益相关者总体所共同承担，那么外部性就实现了内部 
化 '。•此外，必须注意到外部性的相互性，那么在内部化会计信息负外部性的过程 
中，利益相关者之间谁应该因会计信息受益，谁应该因会计信息受损，则就成为 
会计信息产权的核心问题。其实会计信息产权的出现，可以通过与新的、不同的 
外部性的有益或有害的联系而得到最好的解释。关于会计信息外部性和会计信息 
产权的起源问题，作者将在第二章进行详细阐述。
三、会计信息的利益相关团体
会 计 信 息 的 利 益 相 关 团 体 是 一 个 动 态 的 （dynamic) 、 状 态 依 存  
( state-contingent)的概念。会计信息的利益团体的动态性是因为它依存于特定 
的历史、经济、政治环境，尤其与企业治理结构密切相关。会计信息的利益团体 
的状态依存性决定着利益集团的主体，决定着谁可以分享企业的所有权。传统意 
义上 (或大约90%的概率意义上）自有资本拥有者或股东是企业的所有者 (Aghion 
and Bolton, 1992)。但这是一种错觉（i l lu s io n ) ,因为在某些特定情况下，管理 
当局、企业职工和债权人都可能成为企业实质上的所有者（张维迎，1996.9) ®o 
会计信息的利益相关团体其实可以简化地描述为 “ 在特定条件制约下的、企业现 
存所有者和潜在所有者之间的冲突集”。考虑到一个市场中的企业最通常面临的 
情 况 （或者实现生存、发展、获利的企业目标，或者因为资不抵债而破产），本 
文以下主要关注管理当局和股东、债权人之间的利益对立性和互动关系。
在最初管理者和所有者身份重合的条件下，由于并不存在与会计信息相关的 
利益对立者，会计信息的提供方和使用方重合，所以会计信息的利益相关者就体 
现为所有者 /管理者，利益方是唯一的，也就不存在着利益对立方。
随着企业组织形态的演化变迁，当股东投入者逐渐远离企业的日常经营管 
理，交由职业经理（以下称管理当局）进行企业的日常经营、财务决策，而保持 
对管理当局的监督时，会计信息的利益团体开始分化并在一些情况下产生了相互 
对立性。利益相互对立性这个问题要辨证地进行理解，首先必须承认管理当局和 
股东之间的利益对立性，这来自于管理当局和股东之间目标函数或者效用函数的 
不一致；其次，补偿方案的存在尽管在一定程度上可以弥合两者之间效用函数的 
不一致，但并不能够完全消除差异。股东一般将追求货币收益放在第一位，甚至 
追求货币收益是其唯一的目标；而管理当局作为理性的经济人，当然首要的也是 
考虑其货币收益，只不过货币收益并不是其唯一的效用函数的构成要素，还包括 
了较多的闲暇和舒适的办公环境、个 人 权 力 （power) 和希图构建经理帝国 
(empire)。效用函数的不一致导致管理当局在某些情况下以牺牲所有者的利益 
为代价来追求个人私利。在美国，职业经理虽然拥有令人惊羡的高报酬（由年薪、 
红利和股票期权构成），但在经营上并未带来突出的业绩，甚至在企业业绩回报
® 在该脚注中，作者参考张维迎（1996.9)，将所有者的状态依存性解释如下：
假设企业的总收入为R，W 为工人应该得到的合同工资，L 为对债权人的本金、利息支付额 
( 假设工人的索取权先于债权人）。那么：
i.如果b W + L，则自有资本拥有者即股东是企业的所有者；ii.如果WSR<W+L, 则债权 
人是企业的所有者；iii•如果R<W，工人是所有者。iv.此外，考虑到股东是追求货币收益满 
意化的、有限理性的经济人，如果企业管理当局经营结果（譬如以净利润衡量）能够达到甚 
至超过股东要求的满意利润，那么股东并不希冀去监督管理当局，此时管理当局就是企业实 
质上的所有者。Joe ( 1994 ) 在 《强管理者，弱所有者》一书中精辟地阐述了这个问题。
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率不佳时仍心安理得地享受巨额收益的例子就可以突出地说明这一点。
当企业公开面向社会公众筹集资金时，管理当局和股东之间利益的对立只是 
一个简化的模型，但却的确是一个实用的模型％ 实际上，企业的会计信息使用 
者已经无限扩大化，甚至已经扩展到了全社会公众。股东和债权人、宏观管理机 
构、职工等从会计信息的供求角度理解是一个共同的利益团体，他们都是企业会 
计信息的使用者；管理当局和会计人员（包括审计人员）是会计信息的提供方， 
同时他们又是会计信息的使用方。在每个大的利益集团内部又可以细分为不同的 
小利益集团，譬如在使用者集团中，股东、债权人和宏观管理机构的效用函数也 
是不一致的，股东重视企业的盈利能力、长远发展前景以及不同于其他企业的未 
来风险和报酬机会，而债权人则关心企业财务的适应性（Financial adaptation) 
和企业的偿债能力，国家宏观管理机构则关心税收、企业的社会贡献、社会积累 
等。同样，会计信息的提供方也体现为一个大的利益集团，但管理当局是其中的 
主体和核心。这一点不难理解，譬如审计委托书中就曾注明企业管理当局对企业 
财务报表（财务报表是会计信息的载体）承担责任，Watts and Zimmerman ( 1978, 
1 9 8 6 )在其文章和著作中也曾论及。我 国 1999年颁布、2000.7.1实 施 的 《会计 
法》中也明确提出 “ 单位负责人对企业财务会计报告的真实、完整性负责”。而 
会计人员只不过是管理当局的代理方，审计人员也只是提高审计签证为财务报表 
信息的真实、公允性发表意见，借以增加会计信息的可信性和投资者的信心。
综合上述，管理当局是会计信息的提供方主体，会计信息提供方利益集团还 
包括了会计人员和审计人员；股东与债权人是企业的需求方主体，雇员、宏观管 
理机构以及潜在的使用者也是该利益集团的构成部分；管制方，主要目的是通过 
界定通用会计信息产权来矫正会计信息产权（getting property rights o f accounting 
information r ig h t ) ,并在此基础上降低交易费用，保 护 “ 公众利益”。会计信息的 
产权问题其实就是这三类集团之间博弈的结果。博弈的过程从大的方面进行区 
分，可以划分为 5 类 （C ^+ C ^+ Q 3) , 从小的方面进行划分，则可以划分为若干 
种情况。
四、会计信息产权的内涵及其特殊性 
1 会计信息产权的内涵
会计信息产权问题问题衍生于产权经济学，但是它却具有自身的特殊性。会 
计信息是一种有价值的信息资源，它不同于一般的物质/财务资源和人力资源的 
产权。财务资源和人力资源可以单独而存在，作为投入，其产出是产品或者劳务 , 
体现为企业的价值增量。而会计信息作为信息资源，它主要是上述两种资源的价 
值量变化的替代变量。会计信息并不直接参与企业的生产，其价值主要体现在， 
企业的利益相关者可以利用会计信息进行决策，借此降低决策中所面临的不确定 
性 ，提高决策的效率。那么，究竟什么会计信息产权的内涵呢？
企业产出的分配是一个复杂的过程，当委托代理关系存在时，会计信息在这 
个过程中作用至关重要：
首先，分配的前提必须存在一个总量，这是进行企业产出分配的基础。会计 
信息的存在至少可以反映可供分配的总量。
①FASB在研究SFACNol ( 1978 ) 时以及AICPA在研究《改进企业报告一一着眼于用户》
(1994)时都采纳了这一简化性的思路，尽管其认定会计信息的使用者包括了投资者、债权 
人、雇员、潜在的使用者等，但在具体研究时都将之进行简化，譬如研究投资者和债权人的 
信息需求。
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契约♦会计信息产权♦博弈
其次，分配应该存在一种社会公认的规则。会计信息虽然并不直接体现分配 
的规则 , 但是毫无疑问，不同的会计信息揭示的内容将间接影响到最终的分配结 
果，因此可以认为是影响了分配的过程。这个问题可以进行如下理解。企业分配 
无外乎这么几种情况：
①总量固定，分配规则变化，那么利益相关者对企业产出的分享变化；
②总量变化，分配规则不变，那么利益相关者对企业产出的分享变化；
③总量变化，分配规则变化，那么利益相关者对企业产出的分享变化；
④总量固定，分配规则不变，那么利益相关者对企业产出的分享不变。
考虑到企业经营活动面临的不确定性，所以第①④种情况可以缺省。同时注
意到第②③种情况，一般来讲，只要会计信息作为企业产出总量发生了变化，企 
业利益相关者对企业产出的分享都会发生变化。那么会计信息作为企业产出的替 
代变量，其就具有了一定的经济后果。
作者认为，界定会计信息产权其实是界定企业产出产权的一个关键环节。会 
计信息产权的内涵正在于，其作为企业产出的替代变量，和分配规则共同发生作 
用，影响企业利益相关者对企业产出的分享结果和比例（包括影响潜在投资者的 
期望 )，从而影响利益相关者的决策，导致资源的不同配置结果。从会计信息的特 
征进行理解，会计信息产权不能够独立存在，它依附于企业的所有权和企业利益 
相关者对企业产出的产权。但是，会计信息产权并非总是与利益相关者对企业产 
出的产权一致，在特定的阶段，会计信息产权会与逻辑上的企业产出的产权产生 
背离。
2 会计信息产权的特殊性
会计信 i 作为企业产出的替代变量，就必然存在一个问题，即作为替代变量 
是否具有 “ 充分性 ” 的问题。考虑会计信息及其意欲反映的、关于企业产出的耦 
合度，那么出于效率的考虑，投资者并不追求完全的、 100%的耦合，而只追求 
进行决策所需的、具 有 “ 充分 ” 含量的会计信息即可。但是会计信息披露的“充 
分含量 ” ，是一个动态的变迁概念，它大致取决于这么几项因素：投资者的决策 
模型、决策偏好，环境的不确定性程度和企业经济活动的复杂程度。尽管如此， 
若将满足投资者进行决策所需的会计信息的 “ 充分量 ” 作 为 契 约 性 （contract) 
部分，那么与企业产出 100%耦合的会计信息含量和 “ 充分量”之间的部分就可 
以看作是剩余（residual)部分。会计信息产权的界定就可以表述为“在会计信息 
的契约性部分和剩余部分之间找到一个均衡的过程 ” 。应该注意到，由于交易费用 
的制约 '  会计信息产权并不旨在消除会计信息的剩余部分，尽管一些投资者对 
会计信息的需求具有 “ 贪婪性 ” 并希冀获取越来越多的会计信息。
如上的表述其实蕴涵着这样的问题：会计信息的契约性部分是否最佳，是否 
能够确保投资者的决策和利益？或者契约性部分和剩余部分的均衡是否具有稳 
定性？若否，如何恰当地进行调整以使之向最佳逼近？这些问题的解决，都最终 
归因到会计信息产权问题。
此外，应该注意到会计信息产权具有或有特征。在不同的组织类型和不同的 
情况下，会计信息的属性是一种典型的状态依存（State-contingent) ,密切依存于 
企业的组织形式和取决于管理当局和会计信息使用者之间的既定博弈均衡。同 
样，会计信息产权的特征也体现为一种状态依存。
可能还受到会计技术、程序、方法等其他因素的限制。
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会计信息的产权问题导论
€1私人物品和私人产权。
在企业的所有者和经营者合二为一的情况下，会计信息类似于私人物品 
(private g o o d s ),会计信息的产权也属于私人产权（private property rights)。会 
计信息的私人产权特征并不意味着与会计信息相关的权利都集中于某个利益相 
关者手中，其含义是对会计信息产权上蕴涵的权利行使时的决策是完全由某个利 
益相关者个人作出的。
©俱乐部物品与俱乐部产权。
当企业组织形式采纳合伙制或者有限责任公司时，会计信息具有俱乐部物品 
的 属 性 （club g o o d s ),即具有联合排他性和俱乐部范围内的非排他性。因此此时 
的会计信息产权具有俱乐部产权（club property rights)。在此种情况下，具有俱 
乐部属性的会计信息只能够由局限于 “ 俱乐部 ” 范围内的人使用（如各个合伙人 
或者有限责任公司为数不多的股东）。当然，此时如果企业产生了向银行举借债 
务的需求，那么银行可以通过契约来要求企业管理当局提供会计信息。在会计信 
息俱乐部产权特征下，利益相关者对会计信息的各项权利，往往要由一个“俱乐 
部 ” 的全体成员，如合伙者或有限责任公司的全体投资者共同作出。
©集体物品与集体产权。
该类别与上个类别的区别只在于程度上的不同，而在性质上比较类似。这种 
类别适用于未受管制的股份有限公司的情况。当股份有限公司的会计信息未曾被 
管制时，其会计信息是集体物品（collective goods) ,会计信息产权具有集体产权 
(collective property r ig h ts )的特征。换言之，会计信息的各项权利，往往要由所 
有利益相关者共同表决。
Q公共物品与公共产权。
当股份有限公司成为占据支配地位的企业组织形式时，会计信息在政府或者 
其代理机构制定的会计准则的规范下就演变为具有公共物品（Public goods) 属 
性 ，即此时会计信息是类公共物品（quasi— public goods) ①，会计信息的产权就 
具有了公共产权 （communal property r ig h ts )的特征，从而具有消费上的非排他 
性。但是，必须注意，会计信息的公共物品属性是有条件的，不是一些作者主观 
认定的会计信息就是公共物品气
©会计信息产权的排他性（exc lus ive )程度和可交换性程度（exchangeable)
会计信息产权具有或有性，在不同的情况下分别具有了私人产权、俱乐部产 
权 、集体产权和公共产权的特征。应该注意到，针对会计信息产权的四类特征而 
言，其排他性在逐渐降低，私人产权的排他性程度最高，几乎是严格排他性的； 
公共产权的排他性最低，几乎不能够具有排他性；而俱乐部产权和集体产权排他 
性介于上面两者之间，具有条件性排他性 （dependently exclusive)。
尽管会计信息的供求本质上体现为利益相关者之间关于会计信息产权的交 
易 （transaction),但并不能够断言会计信息产权一定可以交换（exchangeable)。
①类公共物品是相对于纯公共物品（Pure public goods) 而言的。无论是纯公共物品还是类 
公共物品，其一个基本的特征都是存在外部性。但必须注意，公共物品是外部性的充分条件， 
但未必是必要条件。因此我们并不能够从会计信息具有外部性必然衍生出会计信息就是公共 
物品。正如本文所指出的，会计信息是否公共物品是一种状态依存。纯公共物品的含义是， 
一个人消费可能意味着其他人被强制的消费；换言之，当其他人是否消费的判断不清楚时， 
也假设其已经消费。
②为此，以会计信息的“公共物品”性质为逻辑起点论述管制乃至会计准则的发轫从逻辑上 
讲是不充分的。
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由私人产权到公共产权，会计信息产权的可交换性逐渐下降。极端的情况是，当 
对会计信息管制存在时，会计信息具有类公共物品的性质，那么会计信息的公共 
产权几乎没有市场价值，因此不可交换。与此相对应的是，财务分析人员对上市 
公司会计信息的专题研究成果则不属于公共物品，因此可以交换。
©会计信息具有外部性并不能够当然地衍生出会计信息就是公共物品或者 
类公共物品。管理当局提供会计信息给使用者决策带来的影响具有外部性，会计 
信息使用者要求企业提供会计信息给企业的利润和管理当局的效用带来影响，这 
揭示了会计信息的供求都具有外部性，但并不能够断言会计信息就是公共物品。
五、会计信息产权界定的必要性及基本思路
1企业的契约本质 • 企业治理结构 • 会计信息：会计信息产权界定的必要性
企业的本质是一系列契约关系的结合，那么企业的目标就是力求通过合作来 
追求组成企业的一系列契约中的各个缔约方/利益相关者的共同利益最大化或者 
尽可能降低利益相关者的利益摩擦导致的交易费用。因此，企业治理机制就成为 
必须，而广义的企业治理机制包括企业内部的治理结构和外部的各种治理机制如 
资本市场、产品市场等。实际上，企业的契约本质和企业治理机制属于一个问题 
的不同侧面，若抽象地理解，企业的本质是一系列契约关系的结合，若具体的看， 
企业则表现为不同的治理结构。无论从哪个侧面进行理解，会计信息产权界定都 
是必要的。
0从企业的契约本质看会计信息产权
各种要素的拥有者以其拥有的、具有排他性的财产所有权进行缔约，作为交 
换他们相应地分享了企业的所有权。企业所有权保证了缔约方对企业未来交易活 
动产出的产权。由于信息不对称的存在，形成企业的外部缔约方由于不参与企业 
的日常经营管理，所以并不能够低成本地观测和确证企业的未来产出，为此他们 
希冀于了解作为替代变量的、企业未来产出的信息。更准确地讲，由于外部缔约 
方主要关心企业的货币收益，因此尤为关注反映企业在特定时日的财务状况、经 
营成果和现金净流量情况的会计信息。同时注意到，位于企业内部的缔约方即管 
理当 局（从主要方面进行考虑）和外部缔约方效用函数具有不一致性，而且管理 
当局又是会计信息的提供主体，所以管理当局提供的会计信息应该得到独立审计 
人员的签证^ 相应地，各个缔约方分享了会计信息的产权，而且企业所有权的 
分享决定了会计信息产权（财产所有权）的分享。上述论述的基本逻辑可以归纳 
为 “ 财务资本所有权—企业所有权—会计信息产权”。
此外，值得指出的是，在一个尊崇契约自由的制度环境下，无论是财务资本 
的投入者，还是人力资本的投入者— 管理当局，都是企业的投资者，都应按照 
一定的权数分配拥有企业的所有权，包括剩余索取权和剩余控制权，因此也应该 
按照一定的权数分享了会计信息的产权。但是，这 只 是 “ 应该”，到底是否能够 
真正享受其应该分享的会计信息的产权，则取决于具体的博弈过程。
© 从企业治理结构看会计信息产权
随 着 企 业 缔 约 过 程 的 完 成 ，资 源 投 入 者 和 管 理 当 局 成 为 联 体 企 业 家  
(joint-entrepreneurs),企业家职能开始分解（张维迎， 1996, P7) 委托代理
® 正如Watts (19 .74)所指出的，财务报表披露的会计信息是契约关系均衡的结果。
②按照张维迎的逻辑，在业主型企业中，资源投入方和经营管理者身份重合，业主/经营者 
即为企业家。但现代企业普遍的模式是拥有财务资本而缺乏经营才能的人和拥有经营才能而 
无财务资本的人共同成为企业家，两者分享了原来由业主独享的企业家职能。
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